Tur och skicklighet pa borsen
ger mangfalt mer

Premiepensionen skulle erbjuda valfrihet, stimulera till eget
ansvar. Men ger mera utdelning till den som kan aktiemarknaden
och som har hoga loner att placera.
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Premiepensionssystemet genomfordes for att ge valfrihet och
tillgang till finansmarknaden. Arton ar senare har bubblor
spruckit, orangea kuvert forblivit oodppnade och kritiken allt
mer hogljudd. Fragan ar om systemet &r en atervandsgrand eller
en valhant bdérjan pa nagot nytt?

— Det fanns en forhoppning att det har systemet skulle ge mer
resurser till var och en. Idag har vi inte lika optimistisk
syn pa finansmarknaden, sager Stefan Engstrom, ekonomie doktor
och vd for radgivningsbolaget Agenta. HOsten 2012 fick han i
uppdrag att gora en Oversyn av Premiepensionssystemet och i
maj presenterade han sina resultat i rapporten Vagval for
premiepensionen (DS 2013:35).

En viktig del i uppdraget var att undersdoka hur stora
skillnader Premiepensionen kan leda till, och han ar sjalv
overraskad Over hur stora skillnader det visade sig vara. Tva
personer med samma utbildning och karriarutveckling kan
uppvisa en skillnad pa faktor fem, det vill saga samma summa
kan ge mellan femtusen eller tjugofemtusen beroende pa hur de
placerats. For en hoginkomsttagare spelar det mindre roll, dar
ar Premiepensionen en mindre del av de totala inkomsterna. Men
for en laginkomsttagare kan det fa stor betydelse.

Samtidigt ar det ofta laginkomsttagare som har svart att godra
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de rationella och valinformerade valen och Stefan Engstrom
talar om att det finns en informationskostnad. Sjalv skrev han
sin avhandling om finansiell ekonomi och har arbetat som
radgivare till manga stora kapitaldgare.

— Men for en ensamstaende trebarnsférdlder med skiftjobb kan
det vara ett extra arbete att skaffa sig samma kunskap. Det ar
kanske tid man inte har.

I ar firar det allmanna pensionssystemet hundra ar, och det &r
en reform som kan sagas vara startpunkten for det svenska
valfardssystemet tydligt generella karaktar. Till skillnad
fran manga andra lander gallde alderspensionen inte bara
industriarbetare utan aven manniskor som forsorjde sig pa
lantbruk.

Men i 90-talets bdrjan hade den generella tanken fatt problem.
ATP-systemets infdérande 1958 byggde pa att de yrkesverksamma
betalade for pensionerna och att dessa skulle halla en given
niva oavsett den o6vriga samh&dllsekonomin. Men oljekriser och
finansbubblor broét efterkrigstidens stabila tillvaxtkurva, och
den demografiska obalansen blev allt tydligare. Det ledde fram
till 1994 a&rs pensionsreform, dar de fem davarande
riksdagspartierna tillsammans skapade en ny modell for
pensionen. Historikern Urban Lundberg menar att forandringen
var sa stor att man kan tala om det som nagot mer &n bara en
reform.

— Istallet for att arbeta for rattvisa i utfall som man
tidigare gjort, skapade man ett system som byggde pa rattvisa
regler, sager Urban Lundberg.

Han beskriver det som ett nytt satt att se pa framtiden. 50-
talets tro pa att framtiden &r formbar och méjlig att styra
byttes mot en syn pa framtiden som lika ofdrutsagbar som
vadret.

De borgerliga partierna gick daremot in i samarbetet med en
politisk oOvertygelse om att valfrihet tillsammans med
finansmarknadens mo6jligheter kunde skapa battre ekonomiska
forutsattningar for var och en. De accepterade



Socialdemokraternas krav pa att pensionerna skulle fortsatta
vara offentliga och generella, mot att en mindre del av
pensionen knots till den enskilde som fick forvalta den efter
eget huvud.

Men med tiden har svagheter visat sig i systemet. Skillnaderna
ar som sagt stora, dessutom har det bdrjar dyka upp mer eller
mindre seridsa fondforvaltare och aven har ar riskerna storre
for den som inte redan har egna kunskaper.

Stefan Engstrom valkomnar den debatt som vaknat till under
aret. Han tycker det finns anledning att se pa Premiepensionen
som en del av socialforsakringen, och han jamfor med
sjukforsakringen.

— Skulle vi acceptera att vi, nar vi blev sjuka, kastade en
tarning for att se vad vi far i sjukersattning?

Stefan Engstrom menar att det blir konsekvensen av att
systemet idag inte kompenserar for de hinder manga har for att
fatta rationella beslut. Men han tycker ocksa att manga
debattérer verkar ha svart att skilja pad systemets tva
sardrag, fondering av pengar & ena sidan och individuella val
a andra sidan.

Den stdrsta delen av de pengar vi betalar in till
pensionssystemet gar till dagens pensiondrer, men
Premiepensionssystemet gor det mojligt for var och en att
fondera en mindre del av pengarna till den egna pensionen. Det
gor till exempel att dagens unga kan sakra en bit av sina
inbetalningar f6r sin egen alderdom, trots att de har manga
aldre att forsorja.

Det ar den andra delen, mojligheten att gora individuella val,
som Stefan Engstrom ser om mer problematisk. Det ar som sagt
svart for manga att skaffa den kunskap som kravs. Om man
dessutom tanker sig att det skulle vara moéjligt att placera
sina pensionspengar i annat ar aktier, till exempel skog eller
fastigheter, blir valen annu fler och informationsbehovet
storre.

Samtidigt &r systemet pa manga satt en utmarkt plattform for



placeringar, inte minst for att Premiepensionsmyndigheten har
kunnat pressa fondbolagens arvoden till laga nivaer.

— Ett alternativ skulle kunna vara att 1ata en AP-fond
forvalta premiepensionen. Dar finns kunskap och ett tydligt
ansvar.

Ytterst menar Stefan Engstrom att det handlar om ett politiskt
vagval. Ar det rimligt att staten stdr bakom ett system som
skapar sa stora skillnader? Hur mycket far valfriheten kosta?
Finns det gréanser for hur langt valfriheten ska stracka sig?

— De &ldre blir fler och lever allt langre. Vi maste agera nu
om vi vill skapa ett system som ar hallbart om trettio ar.

Annika Eriksson
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Pensionssystemet 100 ar

1913 Den allmanna folkpensionen genomfodrdes,
pensionsbeloppet motsvarade cirka 13 % av en industriarbetares
arslon.

1948 Pensionsersattningarna hdjdes och man gick fran en
tudelad modell, med en behovsprovad del och ett
premiereservsystem, till ett generellt fordelningssystem.

1950 Pensionerna vardesakrades genom ett indexsystem.

1958 Allman tjanstepension, ATP, genomfordes. Systemet
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bestod av en grundpension som var lika for alla och en
tillaggspension som var formansbestamd, d v s nivan berdknades
utifran de inkomster man haft, och skulle ge 60 % av
inkomsterna under de 15 basta aren. Det var ett sa kallat pay-
as-you-go-system, PAYG, det vill saga de yrkesverksamma stod
for kostnaden.

1994 Pensionsreformen lanserades. Fortfarande galler PAYG,
men nivaerna ar foljsamma mot samhdllsekonomin i o6vrigt.
Pensionen beskrivs som en pyramid, med en garantipension som
bas, darefter en inkomstpension och till sist en mindre del
som avsattes till Premiepensionssystemet. Dar fonderas en del
av de yrkesverksammas inbetalningar for den egna pensionen och
den enskilde har m6éjlighet att sjalv forvalta pengarna pa
finansmarknaden.
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